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Contexto Internacional

e La Reserva Federal de los Estados Unidos (FED) decidié este jueves mantener los tipos de interés de referencia de dicho pais en la zona de
0%-0,25% postergando de esta manera el inicio del ajuste monetario que se espera tenga lugar en algin momento de 2015. Esta decision
de la maxima autoridad monetaria de los Estados Unidos estd ligada a ciertos acontecimientos econémicos y financieros globales que segun
esta entidad podrian acarrear consecuencias en el desempefio de su economia. También contribuyd a esta decision la volatilidad que estan
experimentando actualmente los mercados bursatiles tanto en Estados unidos como a nivel mundial. En este contexto los principales
indices norteamericanos tuvieron un balance semanal levemente positivo con el Dow-Jones de industriales ganando un 0,33%, el Nasdaq de

tecnolégicas 0,65% y el SP-500 0,30%.

Contexto Nacional

e Durante la semana el BCRA realizé una nueva licitacién de LEBAC’s en la cual adjudicé un total de $11.064 M. Las tasas de interés implicitas
fueron de 26,04% anual (para 98 dias) y 28,25% anual (para 252 dias). En el segmento de délares se adjudicé un total de USS 252 M con
tasas de interés de 3,25% anual (para 35 dias) y 4,2% anual (para 357 dias).

e Este jueves el ministerio de Economia colocé USS 1030 M en una nueva licitacion de Bonos de la Nacidon Argentina (BONAD). Este
instrumento del tipo “dollar-linked” tiene vencimiento en 2017 y paga una tasa nominal anual de 0,75%.

e Segun los datos publicados esta semana por el INDEC, la economia argentina crecid 2,3% en el segundo trimestre del afio con un fuerte
repunte del sector productor de bienes y servicios. Con estos datos, el crecimiento acumulado durante los Ultimos doce meses se sitla en

torno al 1,2%.
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Comparacion de colocaciones de corto plazo

La tasa de interés Badlar, de entidades privadas por depdsitos a plazo fijo de 30 a 35 dias de mds de un millén de pesos, bajo levemente hasta Ia
zona de 21,125% anual contra el 21,5% del viernes pasado. La tasa de interés minima por depdsitos a plazo fijo de 30 dias menores a $1.000.000 de
entidades bancarias tanto publicas como privadas se mantiene en 23.6% anual. La tasa promedio para 30 dias de cauciones en el mercado bursatil
argentino tuvo un leve ajuste durante la semana hasta el 21,77 % anual mientras que la tasa de descuento de cheques de pago diferido registré una nueva
baja hasta 15% anual promedio para 30 dias.
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MerVal en detalle

El balance semanal arrojo una caida de 3,1% para el indice lider del mercado bursatil argentino, MerVal. La alta volatilidad que sufrié esta semana el precio
del crudo asi como la incertidumbre que existe en el mercado bursatil de referencia a nivel mundial (Estados Unidos) contribuyd a acrecentar las caidas en
los activos locales. Lo peor de la semana se lo llevé YPF con una baja de 9,9%, seguida de activos del sector bancario como Banco Macro, Banco Galicia y
Banco Francés. Lo Unico positivo estuvo en Tenaris que repuntod 1,5% durante la semana.

Especie 18-sep Semanal Mensual | En 2015
TS S 180,00 1,5% 5,3% -1,6%
PAMP S 9,41 0,1% 11,6%| 102,8%
ALUA S 7,49 -0,1% -0,1% | -14,3%
APBR S 32,30 -0,8% -12,5%| -21,8%
ERAR S 5,55 -0,9% -43%| -13,3%
EDN S 9,32 -1,3% 9,6% 65,0%
COME S 2,95 -2,0% -2,3% 57,8%

Merval 10.555,28 -3,1% 0,6% 21,8%
FRAN S 78,50 -3,7% 9,0% 42,7%
GGAL S 27,15 -6,1% 9,0% 45,6%
BMA S 60,70 -9,5% 1,3% 19,7%
YPFD S 276,50 -9,9% -6,9% | -13,9%
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Semana tranquila en el mercado local de deuda publica a pesar de que se sostiene un muy buen volumen de negocios. En la tabla de rendimientos
semanales se puede apreciar una canasta variada de activos entre los que se incluyen Bonos en délares como el Bonar 2018 (AN18) y el Par 2038 (PARA),
Bonos en pesos donde se destacé el Discount 2033 (DICP), cupones atados al PBI en su serie emitida en Euros (TVPE) y un instrumento del tipo délar-linked
emitido por la Ciudad de Buenos Aires con vencimiento en 2016 (BD2C6).

Especie 18-sep Semanal | Mensual | En 2015
AN18 S 1.700,00 4,94% 6,3% 23,6%
PARA S 825,00 3,13% 8,6% 34,6%
DICP S 359,00 2,57% 7,8% 31,9%
TVPE S 132,00 2,33% 10,0% 10,5%
BD2C6 | S 1.015,00 2,01% 5,9% 17,3%
PMY16 | S 315,00 -1,56% -24,1% | -42,7%
BDC16 | S 1.040,00 -3,21% 1,5% 22,4%
DICY S 2.060,00 -3,29% 9,0% 39,0%
TVPP S 6,55 -6,43% -7,1% 4,0%
PMD18 | S 760,00 -7,88% -4,0% -1,0%

S. Cotizacion cada 100 VN
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Emite | Liquida Instrumento Emisor Licita Monto $/USS Plazo Renta Amortizacion
22-sep | 24-sep | Obligacion Negociable - Clase XLI YPF Tasa variable $1900M S 48 meses Semestral Meses 24, 36 y al vencimiento
22-sep | 24-sep | Obligacion Negociable - Clase XLII YPF Tasa variable $4000M S 60 meses Semestral Al vencimiento
22-sep | 24-sep | Letras de tesoreria - Serie VII Provincia del Chaco Tasa Fija S30M S 49 dias Al vencimiento Al vencimiento
22-sep | 24-sep | Letras de tesoreria - Serie VII Provincia del Chaco Tasa Fija S30M S 62 dias Al vencimiento Al vencimiento
23-sep | 24-sep | Letras de tesoreria - Serie VIl - Clase A | Provincia de Entre Rios Tasa Fija $10M S 63 dias Al vencimiento Al vencimiento
23-sep | 24-sep | Letras de tesoreria - Serie VIl - Clase B | Provincia de Entre Rios | Tasa variable $10M S 84 dias Al vencimiento Al vencimiento
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